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Resumen. La especialización en recursos naturales y sus desafíos inherentes han sido dos de los temas más estudiados 
y discutidos por la literatura de la economía del desarrollo. El presente trabajo pretende sistematizar los ejes del debate 
en torno a la maldición de los recursos naturales, poniendo énfasis en sus cuatro potenciales canales de transmisión 
y tratando de identificar las peculiaridades del petróleo y del gas natural que llevan a los países exportadores de estas 
materias primas a tener tendencia a sufrir los síntomas de dicha maldición. Se insiste en la variable institucional, clave 
para el diseño de políticas que mitiguen sus canales de transmisión. 
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[en] The resource course and hydrocarbons: a literature review
Abstract. Specialization in natural resources and its inherent challenges have been two of the most analyzed and 
discussed topics in the literature on development economics. This article aims to systematize the core ideas regarding 
the debate on the resource curse, by focusing on its four potential transmission channels and by trying to identify the 
features of oil and natural gas that make exporters of these raw materials prone to suffer from the curse symptoms. The 
institutional variable, which holds a key role in designing policies focused on the mitigation of the four transmission 
channels is highlighted. 
Keywords: resource curse, development, international trade, hydrocarbons.
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1 El trabajo presente está basado en la tesis de su autora.




La inserción externa de las economías ha sido 
objeto de estudio de los primeros economistas 
de la escuela clásica como Adam Smith y Da-
vid Ricardo, quienes defendieron el comercio 
libre frente a las ideas mercantilistas domi-
nantes en la época, mediante la producción y 
exportación de aquellos bienes en los que son 
más productivos los países gracias a razones 
tecnológicas, sin reparar en la naturaleza de 
dichos bienes. Las aportaciones de Heckscher 
y Ohlin (1933), quienes se empeñaron en for-
malizar y ampliar las aportaciones de Ricardo 
a través de gráficos y ecuaciones reforzaron la 
idea del beneficio del comercio, incluso entre 
países con una tecnología homogénea puesto 
que consideraron que era la diferente dotación 
de factores el factor determinante de las venta-
jas comparativas. Lewis (1955) y Viner (1952) 
argumentaron que la posesión de recursos na-
turales era positiva para los países atrasados, 
puesto que un boom en los precios de estas 
materias atraería inversión y factores producti-
vos, y los beneficios se reinvertirían en infraes-
tructuras y en otros sectores, creando un proce-
so de crecimiento basado en la diversificación. 
No obstante, a lo largo de la segunda mitad del 
siglo XX una parte importante de la literatura 
de la economía del desarrollo empezó a cues-
tionar las bases de la teoría neoclásica y los 
beneficios de sus recomendaciones de política 
económica, que repasaremos en este artículo.
Los países dotados de recursos naturales 
valiosos, como los hidrocarburos, cuentan con 
posibilidades extraordinarias para aprovechar 
la riqueza que su geología les ha otorgado. Sin 
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que tienen dichos recursos para arreglar por sí 
solos los problemas económicos suele revertir 
la bendición, tornándola en desventaja, como 
han confirmado las experiencias de un amplio 
número de países subdesarrollados ricos en di-
chos recursos. Entre los riesgos a los que son 
susceptibles las economías dependientes de 
materias primas se encuentra la volatilidad de 
los precios internacionales de éstas, la tenden-
cia a la baja de los términos de intercambio, la 
enfermedad holandesa, la escasa creación de 
vínculos entre el sector primario y el resto de 
la economía, y la búsqueda de rentas por par-
te del Estado y los actores privados (Prebisch, 
1950; Hirschman, 1958; Mahdavi, 1970; Roll-
ins, 1971; Corden y Neary, 1982; Ross, 1999; 
Torvik, 2001; Barnett y Ossowski, 2003; Sin-
nott et al., 2010; Mehlum et al., 2006; Ross, 
2015). 
En el primer apartado de este trabajo ex-
pondremos el debate en torno a la maldición 
de los recursos naturales, centrándonos en 
sus cuatro canales de transmisión potenciales, 
como el comportamiento de los precios de los 
recursos naturales, la enfermedad holandesa, 
la escasa capacidad del sector primario de ge-
nerar eslabonamientos productivos y tecnoló-
gicos, y en el defectuoso funcionamiento de 
las instituciones en los países exportadores de 
materias primas. En el segundo apartado nos 
centraremos en las peculiaridades de los hidro-
carburos en relación con la maldición de los 
recursos naturales, destacando los desafíos que 
plantea para la política macroeconómica de los 
países exportadores. El tercer capítulo presen-
ta las conclusiones. 
1. la maldición de los recursos naturales y 
sus canales de trasmisión
Muchas economías ricas en recursos natura-
les están sometidas a las implicaciones de la 
llamada “maldición de los recursos naturales”, 
término usado por primera vez en la literatu-
ra económica por Auty (1993) para referirse 
al nexo entre la fuerte especialización en pro-
ducción y exportación de materias primas y el 
crecimiento económico de los países, un fenó-
meno extensamente estudiado en la literatura 
económica sobre todo a partir de los años 90. 
Sachs y Warner (1995) estudiaron 97 países 
durante el período comprendido entre 1971 y 
1989 mediante un análisis de regresión para 
medir el impacto de las exportaciones de re-
cursos naturales sobre el crecimiento econó-
mico. Sus resultados asocian altas tasas de ex-
portaciones de materias primas con bajas tasas 
de crecimiento, mostrando la existencia de una 
relación negativa entre abundancia de recursos 
naturales y crecimiento. La publicación de este 
artículo inspiró a muchos economistas a reali-
zar estudios econométricos similares mediante 
múltiples variables para medir la abundancia 
y especialización en recursos naturales. Los 
propios Sachs y Warner publicaron varios es-
tudios posteriores en el que matizaron la mues-
tra, sus variables y metodología. 
Sin embargo, no todos los estudios eco-
nométricos llegan a la misma conclusión que 
Sachs y Warner sobre la relación entre los re-
cursos naturales y crecimiento, debido a que 
cambios pequeños en el procedimiento econo-
métrico dan lugar a resultados diversos: corre-
laciones positivas, negativas y a veces nulas 
debido a problemas de definición y medición 
(Alexeev y Conrad, 2005; Brunnschweiler y 
Bulte, 2008). Ross (2015) explica que dichos 
problemas de medición tienen tres dimensio-
nes: i) la clase de recursos naturales que se 
incluyen: en los primeros trabajos se incluían 
recursos de todo tipo (hidrocarburos, minera-
les, metales y productos agrícolas). 
Sin embargo, con el pasar del tiempo se 
iban excluyendo los productos agrícolas, de-
bido a que son producidos y no directamen-
te extraídos, y los economistas han tendido a 
centrarse en los recursos concentrados en una 
ubicación específica (point-source) no renova-
bles, como los hidrocarburos, metales o pie-
dras preciosas; ii) la calidad del recurso: las 
medidas más comunes son los volúmenes de 
producción, el valor de la producción en mo-
neda, el valor de las exportaciones, las rentas 
fiscales procedentes de dicho recurso, las re-
servas del recurso o el empleo generado por la 
industria dedicada al recurso; iii) las medidas 
para normalizar dichos valores: si se expresan 
en términos del PIB del país o región, de las 
exportaciones totales, de los ingresos fiscales 
totales o de la población. Finalmente, hay au-
tores que destacan que la variable dependiente 
no debe ser solo el crecimiento económico a la 
hora de definir si hay maldición o no. Boyce y 
Herbert (2011), proponen que debe ser el nivel 
de ingreso, y no la tasa de crecimiento del in-
greso, el criterio para establecer si los recursos 
naturales son una maldición o una bendición 
para una economía. Ross (2015: 240) define la 
maldición no solo en términos del crecimiento 
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económico, sino como “los efectos adversos 
de la riqueza en recursos naturales en su bien-
estar económico, social y político”.
A pesar de ser aceptada generalmente, 
aunque con ciertos matices, la relación ne-
gativa entre recursos naturales (sobre todo 
exportaciones de recursos naturales) y creci-
miento, el acuerdo es menor al buscar las cau-
sas económicas de esa relación. Gran parte de 
la literatura sobre la maldición de los recur-
sos naturales trata de identificar precisamente 
esos canales por los que la riqueza natural se 
traslada al crecimiento económico e identifi-
ca principalmente cuatro canales, muchos de 
los cuales ya fueron planteados en los años 
50 y 60: dos de tipo económico, uno de carác-
ter tecnológico y otro de perfil sociopolítico 
(tabla 1). A continuación detallaremos estos 
cuatro canales, entre los cuales existe una 
fuerte interdependencia. 
1.1. el comportamiento de los precios de 
los recursos naturales
Los economistas clásicos del siglo XIX creían 
que los productos agrícolas y mineros iban a 
experimentar incremento de precios a largo 
plazo, debido a la dotación fija de tierras y 
minas, y los rendimientos marginales decre-
cientes. Mientras tanto, las posibilidades de 
incorporación de tecnología y de reducción de 
los costes a medida que crecía el volumen de 
producto en las manufacturas iban a llevar a 
una reducción de los precios de los bienes ela-
borados (Mill, 1848). 
Sin embargo, una de las hipótesis más recu-
rrentes para justificar que la especialización y 
dependencia de la producción y exportación de 
recursos naturales son perjudiciales es el argu-
mento de Prebisch-Singer, que fue introducido 
el mismo año en dos trabajos independientes 
en los que contradicen a los economistas clá-
sicos. Estos autores sostuvieron que los térmi-
nos de intercambio de los países poco indus-
trializados –definido como la tasa que compara 
el índice de precios que refleja la estructura de 
las exportaciones y la de las importaciones de 
un país– había sufrido una constante tendencia 
a la baja entre la segunda mitad del siglo XIX 
y mediados del siglo XX. Ello implicaba una 
pérdida de poder adquisitivo para los países 
donde la exportación de materias primas tuvie-
se un peso importante respecto al PIB. 
Prebisch (1950) centró su estudio del fenó-
meno desde el lado de la oferta, basada en las 
diferencias entre la estructura económica de 
los países industrializados y poco industriali-
zados (centro y periferia). Suponía que los sin-
dicatos eran más fuertes en el centro, capaces 
de reivindicar incrementos salariales de acuer-
do con la productividad en épocas de auge y 
mantener los salarios en fases de recesión. En 
cambio, en la periferia debido a unos sindica-
tos débiles los salarios aumentaban menos que 
la productividad en años de bonanza y duran-
te las crisis caían. Adicionalmente, se dio por 
hecho que el mercado de materias primas era 
de competencia perfecta debido a la homoge-
neidad de los productos, mientras que el mer-
cado de manufacturas era oligopólico al haber 
Tabla 1. Canales por las que la especialización en recursos naturales puede trasladarse a menores tasas  
de crecimiento económico y bienestar.
Maldición de los recursos naturales





escasa capacidad de 





los términos de 
intercambio
Efecto reasignación 
de los recursos 
productivos




–  gasto ineficiente de las rentas
–  definición y protección de los 
derechos de propiedad
Evolución volátil de 
los precios
Efecto gasto Carácter de enclave Búsqueda de rentas por parte de 
los agentes privados
Fuente: elaboración propia.
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diferenciación de bienes. También mencionó 
la baja elasticidad-ingreso de la demanda de 
los bienes primarios en comparación con los 
bienes manufacturados y servicios; la alta am-
plitud de los ciclos económicos en los países 
de la periferia; y la baja proporción de clase 
media en dichos países en comparación con 
las economías desarrolladas. Singer (1950) se 
centró más en las explicaciones desde el lado 
de la demanda, subrayando la importancia de 
las elasticidades de precio y renta. Así, destacó 
que se cumple la ley de Engel para los pro-
ductos primarios: su demanda crece a una tasa 
más baja que los incrementos de renta. Ade-
más, destacó que con el progreso tecnológico 
en los países avanzados se tendía a ahorrar en 
materias primas y energía, y fomentaba la apa-
rición de productos sintéticos sustitutivos de 
los recursos naturales. Como consecuencia de 
los factores de demanda y oferta, el crecimien-
to de la demanda y el precio de los productos 
primarios tendía a ser más lento que los de los 
productos manufacturados. 
El argumento de Prebisch-Singer generó 
debate en las décadas posteriores. Como expo-
ne Cuddington et al. (2007), al principio se cri-
ticó la calidad de los datos que usaron los dos 
autores y se construyeron índices más riguro-
sos, como el de Grilli y Yang (1988), quienes 
también constataron la tendencia bajista de los 
términos de intercambio de las exportaciones 
de materias primas entre 1900 y 1986. Por otra 
parte, Sarkar y Singer (1991) matizaron que 
la tendencia bajista de los términos de inter-
cambio podía ocurrir entre centro y periferia 
también en el heterogéneo grupo de las manu-
facturas, debido a la existencia de manufac-
turas estandarizadas y fácilmente imitables y 
manufacturas intensivas en tecnología, hecho 
que fue reforzado por los estudios de Kaplins-
ky y Santos Paulino (2005). En efecto, la te-
sis inicial planteada por Prebish y Singer en 
1950 reflejaba el contexto económico de los 
años 40, en el que el mundo industrializado 
(centro) se reducía a EEUU, Europa y Japón, 
pero estos dos últimos estaban recuperándose 
de la Segunda Guerra Mundial que había des-
trozado sus industrias. Las últimas décadas del 
siglo XX presenciaron la industrialización de 
los países del Sudeste asiático, y más tarde de 
China y la India, y los viejos países industria-
lizados habían perdido poder en el mercado de 
las manufacturas. 
Los productos tecnológicos tampoco esca-
paron del abaratamiento debido a la estandari-
zación de sus procesos productivos. Kaplinsky 
(2006) identifica tres factores de finales de los 
años 90 y principios de los 2000 que podrían 
haber revertido la tesis de Prebisch-Singer: i) 
la diferenciación de los productos primarios, 
sobre todo en el sector de la alimentación, y 
la creación de nichos de mercado a través de 
los certificados de origen, producción ecológi-
ca, etc. Ello implica una inversión de la ley de 
Engel, pues el incremento de la renta en paí-
ses desarrollados provoca una mayor deman-
da por productos agrícolas diferenciados y de 
mayor valor añadido; ii) una concentración de 
los compradores en el mercado de productos 
manufacturados, donde los compradores indi-
viduales son sustituidos por grandes cadenas, 
que contribuye a la caída de pecios; y iii) el im-
pacto del crecimiento de China e India en los 
mercados mundiales, que impulsó la demanda 
de materias primas, sobre todo de fuentes fósi-
les, metales y minerales, y contribuyó al abara-
tamiento de productos manufacturados. 
Mientras que no se ha llegado a un acuer-
do unánime sobre la evidencia de la tesis 
Prebisch-Singer, hay otra característica del 
comportamiento de los precios de las mate-
rias primas sobre la que existen pocas dudas: 
la elevada volatilidad de sus precios en com-
paración con los productos manufacturados, 
sobre todo a partir de los años 70 (UNCTAD, 
2012a). Se trata de un factor que caracteriza la 
evolución de los precios a corto plazo, mien-
tras que la tesis Prebisch-Singer se refiere a las 
tendencias a largo plazo. En el gráfico 1 vemos 
los índices de precios de Grilli-Yang para dis-
tintos tipos de bienes entre 1980 y 2010, y se 
ve claramente que los bienes primarios, sobre 
todo los metalúrgicos y agrícolas, poseen un 
comportamiento mucho más oscilante en com-
paración con las manufacturas. 
Las posibles justificaciones de la inestabili-
dad de los precios de los recursos naturales son 
las siguientes (Lobejón Herrero, 2001; Radetz-
ki, 2006): i) como son bienes generados por la 
naturaleza, están sometidos a condiciones exó-
genas al ser humano, como alteraciones cli-
máticas, enfermedades y catástrofes naturales, 
aunque con la diversificación geográfica de la 
producción en las últimas décadas, el efecto 
de estos acontecimientos se ha reducido algo; 
ii) por acontecimientos provocados por el ser 
humano, como accidentes, huelgas y conflic-
tos violentos; iii) por el funcionamiento de los 
mercados en los que se determinan los precios 
de estos productos: la lentitud con la que se 
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ajusta la oferta a la demanda ante situaciones 
inesperadas, sobre todo si hay plena utiliza-
ción de la capacidad instalada y de los facto-
res productivos, por lo que es difícil alcanzar 
un equilibrio en el mercado a corto plazo; iv) 
a la flotación libre de las monedas en las que 
aparecen denominadas las exportaciones de 
estas mercancías, sobre todo del dólar, a partir 
de los años 70 cuando se rompió el sistema de 
Bretton-Woods; v) a la creciente financiariza-
ción de los mercados de estos productos con 
el surgimiento de los mercados de derivados 
financieros, que fomenta las operaciones espe-
culativas (UNCTAD, 2012b), vi) a la compe-
tencia oligopólica de algunos mercados, sobre 
todo de los hidrocarburos, con grandes pro-
ductores dominantes que intentan incrementar 
su control expulsando a los competidores me-
nos eficientes. 
La volatilidad e incertidumbre respecto a 
los precios, exógenas a las economías peque-
ñas sin poder de mercado y dependientes de 
la exportación de estas mercancías, presentan 
una serie de efectos perjudiciales a nivel mi-
croeconómico y macroeconómico que se refle-
jan en una estructura económica dual y en un 
crecimiento económico poco sostenido (Bar-
nett y Ossowski, 2003; Loayza et al., 2007):
iii) En primer lugar, las fuertes oscilacio-
nes en los precios de los recursos na-
turales crean incertidumbre entre los 
productores a la hora de planear sus 
proyectos, desalentando la inversión, 
lo que demora la incorporación de in-
novaciones técnicas, y por tanto el 
potencial de crecimiento del PIB (Ac-
emoglu y Zilibotti, 1997). Uno de los 
canales habituales que más dañan a la 
inversión en los sectores no primarios 
es la apreciación del tipo de cambio 
real creado por el auge en los precios 
de materias primas, que perjudica su 
competitividad tanto en el mercado do-
méstico como en los mercados interna-
cionales, y que a largo plazo puede lle-
var a la desindustrialización, conocida 
como enfermedad holandesa, detallada 
en el siguiente subapartado. 
iii) También impacta negativamente al 
consumo, perjudicando ante todo a los 
hogares con menor capacidad adquisi-
tiva que no son capaces de ahorrar 
renta o alimentos, por lo que un incre-
mento brusco en el precio de bienes de 
primera necesidad pone en riesgo su 
supervivencia (von Braun y Tadesse, 
2012). 
iii) Provoca sobreexplotación de los recur-
sos naturales en fases de auge de sus 
precios, dañando la capacidad regen-
erativa de los suelos, bosques y bancos 
de pesca (Sinnott et al., 2010; Moreno, 
2015). 
Gráfico 1. Índices de precios Grilli-Yang para productos manufacturados, para las materias primas no 
energéticas en general y para distintas clases de materias primas (1977-1979=100), 1980-2010.
Fuente: Pfaffenzeller (2011).
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iv) La distribución desigual de las ganan-
cias del auge exportador. Los precios 
altos de materias primas suelen atraer 
la inversión extranjera directa por par-
te de las multinacionales petroleras y 
mineras. Cuando dichas inversiones 
tienen un carácter de enclave, generan 
pocas rentas para la población local en 
la forma de salarios e ingresos fiscales, 
una parte se los beneficios se reinvierte 
en nueva capacidad productiva, pero 
una gran fracción de los mismos se 
repatrian a la matriz de las empresa 
extranjera, sobre todo cuando la co-
tización de las materias primas caen 
(Rollins, 1971; UNCTAD, 2012a). 
iv) En caso de que los ingresos proce-
dentes de los recursos naturales con-
stituyan una parte importante de los 
ingresos fiscales del gobierno del país 
exportador–a través de la recaudación 
de impuestos y royalties sobre la ac-
tividad de las empresas privadas, o 
mediante el control de la producción y 
distribución ejercido por una empresa 
nacional- el gobierno se enfrentará a 
una disyuntiva. Puede traducir esos in-
crementos de ingresos públicos en un 
mayor gasto corriente (por ejemplo en 
ayudas a las familias más desfavore-
cidas, generación de empleo público, 
y fomentar el estado del bienestar en 
general), inversión (en infraestructu-
ras, educación e innovación), en amor-
tizar la deuda pública, o en ahorro 
(mediante la constitución de un fondo 
de estabilización y ahorro para mitigar 
los efectos de una futura caída de los 
precios de la materia prima). El prob-
lema surge cuando el gobierno peca de 
excesivo optimismo y decide gastar 
grandes cantidades de dinero de forma 
poco eficiente en fases de auge, muchas 
veces guiado por intereses electoralis-
tas, o simplemente porque se cree que 
los precios altos permanecerán a largo 
plazo, cuando resultan ser puramente 
coyunturales. De esa forma, cuando 
los precios sufran una caída brusca, las 
autoridades no tendrán recursos sufi-
cientes para mitigar el ciclo recesivo, 
dejando proyectos de combate a la po-
breza e infraestructuras inacabadas y 
proveedores sin remunerar (Robinson 
y Torvik (2005); Frankel, 2012). 
Ante unos precios primarios cada vez más 
inestables y menos estacionarios (media y va-
rianza cambiante), la política de las autorida-
des se enfrenta a retos cada vez más difíciles, 
pues se desconoce la amplitud de los ciclos de 
los precios y su media. Por tanto, en este con-
texto las medidas precaucionales adquieren es-
pecial relevancia. 
1.2. la enfermedad holandesa 
La enfermedad holandesa (EH, en adelante) 
se refiere al impacto de un auge exportador 
de productos básicos en la reasignación de 
recursos productivos en detrimento del sector 
transable (generalmente manufacturero) y a 
favor del sector transable extractivo (recursos 
naturales) y del sector no transable (servicios y 
construcción), perjudicando la competitividad 
internacional del primero a través de la apre-
ciación cambiaria y conduciendo a la desindus-
trialización. Las causas de la prosperidad en el 
sector extractor pueden ser de diversa natura-
leza: descubrimiento de nuevos yacimientos, 
un progreso técnico en la industria extractiva, 
el incremento de los precios internacionales de 
los recursos naturales o la entrada de capital 
extranjero en forma de ayuda al desarrollo o de 
remesas de emigrantes. 
El término fue acuñado por The Econo-
mist (1977) en un artículo donde se analizaba 
la apreciación cambiaria y el declive manu-
facturero sufrido por los Países Bajos tras el 
descubrimiento de importantes yacimientos de 
gas natural en el Mar del Norte en 1959 y la 
pasividad de su gobierno3. La literatura sobre 
la EH se desarrolló a principios de los ochen-
ta debido al interés en el caso neerlandés y la 
preocupación mostrada por economistas britá-
nicos por defender a su país, que también po-
see reservas energéticas en el Mar del Norte, 
de los síntomas indeseados. El modelo esen-
cial sobre el mal holandés es uno de economía 
dual, desarrollado por Corden y Neary (1982), 
mediante un modelo de equilibrio general con-
sistente en un sector transable compuesto por 
3 Irónicamente, Holanda no es el primer país que ha sufri-
do síntomas de EH, se pueden encontrar ejemplos previos, 
como la entrada de metales preciosos en España en el siglo 
XVI o el descubrimiento de oro en Australia a mediados 
del siglo XIX. Además, la industria y las exportaciones ma-
nufactureras holandesas se recuperaron rápidamente, por lo 
que los Países Bajos superaron los síntomas de desindus-
trialización y pérdida de competitividad (Gylfason, 2001) 
pero el término permaneció.
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un subsector en auge (energético) más uno en 
retroceso (manufacturas) y un sector no transa-
ble (servicios) (ver gráfico 2):
ii) efecto reasignación de factores pro-
ductivos: suponiendo que el tipo de 
cambio real (precio de los servicios 
respecto a bienes transables) se man-
tiene constante y que la elasticidad-
renta de la demanda de servicios es 
cero (para aislar el efecto reasignación 
de factores del efecto gasto), el sector 
extractor de materias primas se torna-
ría más atractivo y aumentaría su de-
manda de trabajo. Esto desplazaría la 
mano de obra empleada en los otros 
dos sectores hacia el sector extractivo, 
provocando la consiguiente reducción 
del output en los primeros dos secto-
res. Este fenómeno es la desindustria-
lización directa. La hipotética caída 
de oferta nacional de manufacturas 
podría cubrirse vía importaciones mas 
no en el caso de los servicios, en cuyo 
mercado la falta de oferta provocaría 
encarecimiento y la consiguiente apre-
ciación real. 
ii) efecto gasto: (se supone que el sector 
energético no usa trabajo para aislarlo 
del efecto previo) debido al incremen-
to de ingresos recibidos por la expor-
tación del producto básico, aumentaría 
la propensión a gastar, especialmente 
en servicios, cuya demanda es más 
elástica respecto a la renta. En caso de 
que sea el Estado el propietario de los 
yacimientos, actuaría incrementando 
el gasto público o bajando impuestos. 
Ello provocaría exceso de demanda 
agregada, que acabaría inflando los 
precios y los salarios, sobre todo de 
servicios, conduciendo a la aprecia-
ción cambiaria real. El aumento del 
precio y salarios en los servicios atrae-
ría recursos productivos en detrimento 
de las manufacturas. Adicionalmen-
te, la apreciación real incentivaría la 
importación de los bienes transables 
manufactureros al ser más baratos en 
mercados internacionales, expulsando 
a las empresas manufactureras locales 
del mercado. De este modo, el efecto 
gasto provocaría desindustrialización 
indirecta a través de dos vías. 
El resultado conjunto de ambos efectos 
se traduciría en un descenso en el número de 
empleados y de la producción en el sector ma-
nufacturero tanto por el canal directo como 
indirecto. Sin embargo, el resultado sobre la 
producción y el trabajo empleado en los ser-
vicios quedaría indeterminado pues el efecto 
Gráfico 2. Mecanismo de la enfermedad holandesa.
Fuente: elaboración propia a partir de Corden y Neary (1982).
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reasignación los reduciría, mientras que el de 
gasto los fomentaría. Por tanto, el único sector 
que perdería con el boom de las materias pri-
mas sería la industria manufacturera, lo cual 
explicaría el vínculo entre los recursos natu-
rales y el crecimiento y bienestar económico, 
siempre y cuando se asuma la hipótesis de que 
las manufacturas poseen características espe-
ciales, como el fomento de la innovación y los 
eslabonamientos productivos, de las cuales ca-
recen los sectores primarios, y que es precisa-
mente el canal tecnológico de la propagación 
de la denominada maldición de los recursos 
naturales.
Por otra parte, el efecto desindustrializador 
de la especialización en recursos naturales que 
sugiere la EH no es aplicable a la mayoría de 
países en desarrollo, debido a que muchos si-
guen careciendo hasta hoy en día, de una in-
dustria manufacturera globalmente competiti-
va y del pleno empleo de sus recursos produc-
tivos. Además, no todos los autores consideran 
perjudicial la experimentación de síntomas 
de la EH y cuestionan si realmente se trata de 
una “enfermedad” o de una modificación de 
la estructura productiva y del cambio en las 
ventajas comparativas de un país. Edwards y 
Aoki (1983) defienden que no se trata de un 
mal siempre y cuando la apreciación real sea 
permanente y conduzca a un nuevo equilibrio 
estructural. Magud y Sosa (2010) aceptan la 
existencia de síntomas de la EH en la medida 
en que las entradas de capital foráneo aprecian 
el tipo de cambio real, generan reasignación de 
factores y reducen el producto y exportaciones 
netas manufactureras. Pero subrayan la falta de 
literatura económica que muestre los canales a 
través de los cuales la EH se traduce en menor 
crecimiento. Consecuentemente, recomiendan 
aprovecharse de los beneficios de un auge en 
el sector primario, reduciendo las consecuen-
cias no deseadas que pueda causar mediante la 
política macroeconómica, y, si la apreciación 
es estructural, abogan por la no intervención.
1.3. la baja capacidad tecnológica y de 
arrastre del sector de los recursos naturales
Parte de la literatura sobre economía industrial 
ha infravalorado al sector primario argumen-
tando que su capacidad para generar eslabona-
mientos para los otros sectores productivos e 
innovaciones técnicas es muy inferior en com-
paración con las manufacturas. Ello explica la 
preocupación por la pérdida de base industrial 
de la EH. Esta idea procede de algunos de los 
pioneros de la economía del desarrollo, como 
Hirschman (1958), quien argumentó que la 
agricultura carecía de potencial para generar 
capacidad de arrastre hacia atrás, ya que no 
requería insumos, mientras que las manufac-
turas generaban efectos de arrastre hacia atrás 
y adelante. Debido a la inexistencia de dichos 
eslabonamientos económicos, era imposible 
para los países subdesarrollados generar nue-
vas actividades a partir de la agricultura. Por 
otra parte, Myrdal (1959) y Rollins (1971) ex-
pusieron que las capacidades de arrastre del 
sector primario eran tan bajas debido a su ca-
rácter de enclave, fruto de la herencia colonial 
de los países subdesarrollados. La explotación 
de las materias primas era llevada a cabo fre-
cuentemente en enclaves por empresas trans-
nacionales procedentes de la antigua metrópoli 
y tanto el capital, la tecnología y la mano de 
obra formada provenía del extranjero, apenas 
se empleaban a proveedores locales, el empleo 
creado para los nativos era de baja calidad, la 
maquinaria y equipo eran extranjeros, por lo 
que no se generaban eslabonamientos hacia 
adelante. La transnacional, después de pagar 
unos impuestos en general bajos, repatriaba 
sus beneficios a la metrópoli, por lo que la po-
blación local no obtenía casi ningún provecho. 
También se argumenta que la industria ma-
nufacturera cuenta con otras características 
“especiales”, como la acumulación de conoci-
mientos mediante el aprendizaje (learning-by-
doing – introducidos por Arrow (1962)), y otras 
externalidades positivas, por lo que la pérdida 
del tejido manufacturero como síntoma de la 
EH podría ser irreversible y perjudicial para el 
crecimiento. Van Wijnbergen (1984) asumió 
precisamente que el motor del crecimiento era 
el progreso técnico, función de la experiencia 
acumulada, un fenómeno casi análogo a las 
economías de escala, que se distingue por su 
acumulabilidad, irreversibilidad y se encuentra 
ligado al sector manufacturero transable some-
tido a la competencia. Si se redujera el tamaño 
de dicho sector, se perdería el motor del creci-
miento a largo plazo y sería más difícil de re-
cuperarlo a medida de que otros países tengan 
más experiencia acumulada. 
La poca confianza en el potencial de los re-
cursos naturales de generar efectos de arrastre 
hacia atrás en el país donde se extraen viene 
de la creencia de que se obtienen directamente 
de la naturaleza, como se hacía desde el neolí-
tico, por lo que no se necesita alta tecnología 
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ni ciencia innovadora para extraerlos. Tam-
poco se piensa que destaquen por sus efectos 
de arrastre hacia delante porque los recursos 
son consumidos directamente o desempeñan la 
función de materia prima en otras industrias. 
Además, se supone que los recursos naturales 
no renovables solo están disponibles en canti-
dades limitadas para el uso humano y existen 
rendimientos marginales decrecientes en el 
proceso de extracción de las materias primas 
hasta que se agoten completamente. 
Watkins (1963) sin embargo, señaló en los 
años 60 que la agricultura estimulaba otras 
actividades económicas, como la construc-
ción de infraestructuras para el sistema de 
riego y transporte. Wright y Czelusta (2002) 
explican que el sector minero fue clave para 
el crecimiento económico y progreso técnico 
de EEUU, Canadá, Australia y Noruega, y hoy 
en día constituye un sector de alta tecnología. 
Torvik (2001), partiendo de la teoría del creci-
miento endógeno, supone que existe learning-
by-doing tanto en el sector transable como en 
el no transable y también efecto derrame4 entre 
ambos. Partiendo de dicha hipótesis, un auge 
en el sector extractivo generará incremento 
de la demanda de bienes y servicios no tran-
sables a corto plazo, conduciendo a una subi-
da de la producción y empleo en éstos y a la 
apreciación cambiaria. Sin embargo, gracias a 
los efectos aprendizaje y derrame, la producti-
vidad aumentará rápidamente en el sector no 
transable que, con el paso del tiempo, implica-
rá reducciones en la demanda de trabajo em-
pleado en el no transable y depreciación real. 
No obstante, Sala-i-Martín y Subramanian 
(2003) argumentan que el supuesto de que el 
sector manufacturero es “superior” por el lear-
ning-by-doing y otras externalidades positivas 
carece de contrastación sólida. 
Mancini (2011), Andersen et al. (2015) y 
Marín et al. (2015) destacan la existencia de 
fuerzas en el contexto económico actual para 
la creación y refuerzo de las cadenas produc-
tivas basadas en el sector primario: el incre-
mento de los volúmenes demandados, la seg-
mentación de mercados, la descentralización 
de las cadenas productivas de las multinacio-
nales, la facilidad de difusión y adaptación de 
las nuevas innovaciones y el incremento de la 
4 El efecto derrame o de arrastre o spill-over se refiere a la 
capacidad de una actividad económica de crear vínculos 
hacia atrás y hacia adelante en la cadena de valor de otras 
industrias, esto es, generar encadenamientos productivos. 
preocupación por los temas ambientales, que 
modifica los patrones de consumo. Juntos ge-
neran nuevas oportunidades para la inversión 
en exploración y extracción, procesamiento, 
empaquetamiento y distribución de las mate-
rias primas, ampliando la cadena productiva 
y de comercialización a nivel local y global. 
Por otra parte, desde mediados de los 2000 se 
ha dado una recuperación de la soberanía na-
cional sobre los recursos naturales en América 
Latina y África, particularmente en el sector 
hidrocarburífero, consistente en una revisión 
del marco regulatorio sobre la actividad de 
las empresas extranjeras, exigiéndoles no so-
lamente más tributos, sino también requisitos 
mínimos en cuanto a sus inversiones, contra-
tación de factores locales y transferencia tec-
nológica hacia agentes nacionales. Adicional-
mente, se ha reforzado el protagonismo de las 
empresas nacionales. La función de estas me-
didas es acabar con el carácter de enclave de 
estos sectores y crear eslabonamientos hacia 
atrás, adelante, laterales, fiscales e innovado-
ras dentro del país productor (Ramírez et al, 
2011; Buur et al., 2013; Ovadia, 2016). 
1.4. la dimensión institucional 
La dimensión institucional5 consiste en una 
serie de factores sociopolíticos que explica-
rían la actuación desfavorable de los canales 
económicos sobre el crecimiento y el bienestar 
de los países abundantes en recursos natura-
les. Según Ross (1999) la inclusión de las ins-
tituciones permite realizar una aproximación 
multidisciplinar a la maldición de los recursos 
naturales, desarrollando diversas explicacio-
nes económicas y políticas, y mejorando una 
comunicación entre economistas, politólogos 
y otros investigadores de las ciencias sociales. 
Mediante la dimensión institucional se explica 
por qué las autoridades no consiguen suavizar 
los efectos de la volatilidad de los precios de 
las materias primas, evitar los síntomas de la 
EH, crear eslabonamientos productivos y di-
versificar la economía, es decir, mediante esta 
dimensión se desea superar la visión determi-
nista sobre la especialización en recursos natu-
rales (Gylfason, 2001; Karl, 2007). Acemoglu 
5 Instituciones en sentido amplio, no solo incorpora a entes 
oficiales, sino un conjunto de reglas formales e informales 
que gobiernan las interacciones humanas (las normas y con-
venciones de una sociedad, como las leyes, derechos de pro-
piedad, los seguros, la política y las costumbres), tal como 
lo definió North (1990). 
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et al. (2004) presentan un marco que muestra 
la relación entre las instituciones políticas, 
las instituciones económicas y el crecimiento 
económico. Según estos autores, son las ins-
tituciones políticas y la distribución de los re-
cursos en un momento dado –y no los factores 
geográficos o culturales– los factores determi-
nantes de las instituciones económicas6 de las 
cuales depende el desempeño económico de un 
país (inversión, acumulación de capital, creci-
miento económico) y la distribución futura de 
los recursos de la sociedad (pp. 5-6). Son los 
grupos que controlan el poder político en un 
determinado momento los que eligen las ins-
tituciones económicas que maximizarían sus 
propias rentas actuales y futuras en detrimento 
de la riqueza de toda la sociedad. Dichas ins-
tituciones políticas tienden a ser persistentes 
pues las élites tratan de perpetrar su poder pero 
están sujetas a cambios progresivos (tecnolo-
gía, entorno internacional) o bruscos (revolu-
ciones, guerras) que alteran el poder político, y 
por tanto las instituciones económicas. 
Kolstad y Wiig (2009) identifican dos mo-
delos de economía política para explicar los 
canales mediante los cuales los fallos institu-
cionales crean efectos dañinos en las econo-
mías especializadas en recursos naturales: i) 
los modelos centralizados, que estudian de for-
ma minuciosa los fallos del Estado y que han 
predominado en la literatura; y ii) los modelos 
descentralizados, que analizan el comporta-
miento de agentes económicos individuales no 
pertenecientes al aparato estatal. 
Los modelos centralizados se basan prin-
cipalmente en el enfoque del Estado rentista, 
ya planteado por Mahdavy (1970) para pre-
sentar la situación en el Irán del régimen de 
los Pahlavi antes del estallido de la revolución 
islámica de 1979. Dicho fenómeno afecta más 
a recursos que se hallan en una ubicación con-
creta y delimitada (point-source), más fáciles 
de controlar y gravar por parte del Estado que 
los recursos naturales difusos, como los pro-
ductos agrícolas, ganaderos y pesqueros, cuya 
ubicación geográfica es más extensa y su pro-
ducción requiere la implicación de una mayor 
variedad de actores privados. Beblawi (1987) 
expone que al Estado rentista se distingue por 
una porción minoritaria de población que ex-
6 Los autores consideran como buenas instituciones econó-
micas aquellas que “garantizan los derechos de propiedad 
y proporcionan un acceso relativamente igualitario a los re-
cursos económicos para una parte sustancial de la sociedad” 
(pp. 9). 
trae la riqueza natural, cuyas rentas pertenecen 
al Estado, mientras que la mayor parte se en-
carga de la distribución de las mismas. Ade-
más, la renta procedente del recurso natural 
es independiente del esfuerzo productivo del 
país, pues apenas requiere eslabonamientos 
productivos, se extrae casi directamente de la 
naturaleza normalmente a través de una em-
presa nacional administrada por el Estado. 
En la literatura sobre el rentismo estatal 
(Gylfason, 2001; Machín Álvarez, 2010; Sin-
nott et al., 2010; Ross, 1999 y 2015), aparecen 
tres canales a través de las cuales se manifiesta:
iii) El padrinazgo, que hace referencia pre-
cisamente a la tentación por parte del 
gobierno de gastar más para conservar 
el poder o ser reelegido, como la crea-
ción de empleo público, otorgamiento 
de copiosos subsidios, pensiones y be-
cas, reducción de impuestos, etc.
iii) El malgasto de las rentas procedentes 
de los recursos naturales, frecuente-
mente muy unido al padrinazgo. Aquí 
se incluye la ejecución de proyectos 
faraónicos, llamados elefantes blan-
cos, muchas veces innecesarios y que 
se llevan a cabo por el llamado “efecto 
demostración”, consistente en la imi-
tación del nivel de vida de los países 
desarrollados en detrimento del aho-
rro, que ya planteó Nurske (1953). Ro-
binson y Torvik (2005: 198) definen a 
estos proyectos como “proyectos con 
un beneficio social negativo”, pues son 
emprendidos a base de criterios polí-
ticos, sin haber realizado estudios ri-
gurosos de viabilidad, y restan dinero 
de proyectos socialmente deseables. 
Aquí entran tanto empresas estatales 
que generan pérdidas de forma perma-
nente, como proyectos decididos para 
favorecer ciertas ubicaciones geográ-
ficas o grupos de interés con el obje-
tivo de atraer votos. Dichos proyectos 
se planifican en épocas de auge de las 
cotizaciones de las materias primas, lo 
que provocan excesivo optimismo y 
euforia entre los gobernadores. A parte 
de requerir un desembolso inicial enor-
me y altos costes de mantenimiento, 
muchas veces quedan inacabados de 
forma irreversible debido a un cambio 
en el gobierno o la caída del precio del 
recurso natural (Frankel, 2012). 
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iii) La deficiente definición de los derechos 
de propiedad en los países en desarro-
llo. Sinnott et al. (2010) ilustran este 
problema a través del círculo vicioso 
de nacionalizaciones y privatizaciones 
que se da en el sector de los recursos 
naturales. Cuando la cotización de las 
materias primas anota alzas, es más 
probable que se lleve a cabo una nacio-
nalización o revisión de los términos 
de los contratos de las empresas priva-
das (impuestos, requisitos mínimos de 
inversión, producción, y contratación 
de factores locales), sobre todo cuan-
do más beneficien los contratos a las 
empresas privadas. Cuando los precios 
caigan, mayor será la probabilidad de 
una reprivatización, pero las empresas 
privadas ya no confiarán en el gobier-
no y, temiendo nuevas nacionalizacio-
nes en el futuro, exigirán concesiones 
más favorables (menos impuestos, 
restricciones, regulaciones e interven-
ción), debilitando el poder de nego-
ciación de las autoridades. Pero justa-
mente esos acuerdos contractuales más 
inflexibles aumentarán la probabilidad 
de una nueva nacionalización cuando 
los precios vuelvan a cotizar al alza, 
pues el Estado va a beneficiarse menos 
de la bonanza. Ross (1999) se refiere a 
otro fenómeno relacionado con la in-
capacidad del Estado de proteger los 
derechos de propiedad, bien de los del 
sector privado, bien los suyos propios. 
En cambio, los modelos descentraliza-
dos de economía política analizan el compor-
tamiento de búsqueda de rentas por parte de 
los agentes económicos privados individuales. 
Los emprendedores en los países abundantes 
en recursos naturales muchas veces estarán 
guiados por la búsqueda de beneficios fáciles 
a corto plazo, por lo que decidirán vincularse 
al sector extractor boyante de la materia pri-
ma en vez de dedicarse a actividades econó-
micas más diversas, lo que reforzará la dua-
lidad económica y facilitará el proceso de la 
EH (Torvik, 2002). La hipótesis de Mehlum et 
al. (2006) es que las instituciones son decisi-
vas en cuanto a la mitigación de la maldición. 
Para ello, el artículo establece un modelo que 
clasifica las instituciones en dos categorías, las 
instituciones orientadas a la producción (pro-
duction-friendly) y las instituciones orientadas 
a la captación de renta (grabber-friendly) (pp. 
8-9). Con instituciones grabber-friendly la es-
pecialización en actividades no productivas 
son rentables, debido por ejemplo a carencias 
legislativas, excesiva burocratización o co-
rrupción. Las instituciones grabber-friendly 
generan poca iniciativa emprendedora en acti-
vidades realmente productivas que son la clave 
para el crecimiento económico futuro. Por el 
contrario, con un alto grado de instituciones 
orientadas hacia la producción se incentiva la 
inversión en actividades productivas que tien-
den a incrementar la renta. 
Ahora bien, aunque la aproximación al 
problema de la maldición de los recursos na-
turales desde el punto de vista de las institu-
ciones sea positiva por incorporar un enfoque 
multidisciplinar, tampoco está libre de críticas. 
Mancini (2012) señala que se trata de un en-
foque estático que ignora la evolución histó-
rica y las características estructurales de las 
economías y trata de imponer las instituciones 
favorables al libre mercado, la iniciativa pri-
vada y a la eficiencia económica de los países 
industrializados a las economías en desarro-
llo, tal como aboga la teoría neoclásica y de 
la elección pública. Pero el enfoque se olvida 
de que las instituciones no actúan siempre de 
modo favorable al libre mercado en los países 
avanzados, sino al contrario, como expresaron 
Chang (2004) y Johnson (1999). 
En resumen, en este apartado hemos plan-
teado la problemática de la maldición de los 
recursos naturales que afecta a los países de-
pendientes de las exportaciones de materias 
primas. Durante los años cincuenta y sesenta 
la especialización en estos recursos fue vista 
como un impedimento para el crecimiento y 
bienestar económicos para los primeros eco-
nomistas del desarrollo debido a la tendencia 
descendente de los términos de intercambio 
de los países exportadores de dichos bienes y 
al carácter de enclave de la explotación de las 
mismas. Entre los inicios de los setenta y me-
diados de los ochenta el auge en los precios de 
las materias primas esta problemática fue me-
nos tratada, pero en los años noventa volvió a 
ponerse de moda mediante numerosos análisis 
econométricos bastante generalistas y fatalis-
tas que no tuvieron en cuenta ni los factores 
históricos, ni los institucionales. 
Desde finales de los noventa los estudios 
han prestado más atención a los canales de 
transmisión de dicha maldición al crecimiento 
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y bienestar económicos a través de un análisis 
más multidisciplinar, incorporando sobre todo 
el entorno institucional que podría combatir y 
revertir los canales de dicho mal. Se han publi-
cado numerosos informes que presentan expe-
riencias exitosas en la mitigación de las oscila-
ciones de los precios de los bienes primarios, y 
en la creación de efectos de eslabonamiento a 
partir de la explotación cada vez más intensiva 
en tecnología de los recursos naturales, seña-
lando que la maldición podía ser transformada 
en una bendición. Al mismo tiempo, el perío-
do 2000-2014 estuvo caracterizado por una 
tendencia al alza en el precio de los recursos 
naturales y los términos de intercambio de los 
países exportadores, que permitió a muchos de 
ellos acumular superávits fiscales y construir 
fondos estabilizadores y de ahorro con los que 
se enfrentaron mejor a la caída temporal de 
precios de 2008-2009 y al de 2014-2015. No 
obstante, las fluctuaciones en el precio de las 
materias primas se han vuelto más intensivas 
en los mercados internacionales, por lo que si-
guen siendo consideradas como un obstáculo 
para el crecimiento económico sostenido, jun-
to a la agotabilidad de los recursos naturales 
no renovables.
2. los hidrocarburos como recurso natural 
Muchos de los trabajos que analizan la mal-
dición de los recursos naturales, como los de 
Mahdavy (1970), Beblawi (1987), Gylfason 
(2001) Barnett y Ossowski (2003) y Ross 
(2015), hacen hincapié en los países hidro-
carburíferos, y tanto el concepto de rentismo 
estatal como el de EH surgieron vinculados al 
petróleo de Irán y el gas natural de Holanda, 
respectivamente. A continuación exponemos 
los rasgos que los hidrocarburos tienen en co-
mún con otros recursos naturales y en qué se 
diferencian, para mostrar a cuáles de los sín-
tomas de la maldición de los recursos natura-
les las economías hidrocarburíferas están más 
expuestas. 
2.1. Características generales
En primer lugar, el petróleo y gas natural se 
asemejan a los minerales y metales por ser no 
renovables y estar presentes en cantidades li-
mitadas para la actividad humana. El geólogo 
estadounidense Marion King Hubbert acu-
ñó en 1956 la teoría del “pico del petróleo”, 
prediciendo que la producción total de EEUU 
alcanzaría su cénit a finales de los años 60 o 
principios de los 70 y después decaería en for-
ma de una campana de Gauss. Esta hipótesis 
tuvo su renacimiento durante la rápida escala-
da de los precios del crudo en la primera déca-
da de los 2000 pero se disipó a medida de que 
iba adquiriendo más protagonismo la explota-
ción estadounidense y canadiense a través de 
la fractura hidráulica, la perforación horizontal 
y la extracción de petróleo no convencional 
(Aguilera y Radetzki, 2016). Las reservas de 
hidrocarburos están sujetas a revisiones con-
tinuas debido a las exploraciones en nuevas 
formaciones geológicas (en aguas profundas, 
arenas bituminosas, rocas sedimentarias, capas 
pré-sal) y al desarrollo de tecnologías que faci-
litan la extracción comercialmente viable. Un 
estudio de la Agencia Internacional de la Ener-
gía (IEA, 2005) señala que durante el ciclo de 
vida de un campo se extrae de media seis veces 
más volumen de lo que prevén los estudios he-
chos a la hora de su descubrimiento. 
En segundo lugar, los hidrocarburos son 
un recurso point-source, como los minerales y 
metales, localizados en una ubicación concre-
ta y delimitada, difíciles de mover, y por tan-
to más fáciles de controlar y gravar por parte 
del Estado que los recursos naturales difusos 
como los productos agrícolas, ganaderos y 
pesqueros. 
Tercero, la extracción del petróleo conven-
cional necesita una inversión inicial muy alta 
en equipos y tecnología avanzada, muchas 
veces importados de países que ya poseen ex-
periencia en dicha actividad, desembolso que 
sufre aumentos adicionales si los yacimientos 
se ubican fuera de la costa bajo condiciones 
atmosféricas complicadas (Hannesson, 1998; 
Aguilera y Radetzki, 2016). Los períodos de 
puesta en marcha de la producción son largos 
y una vez iniciada la producción los costes va-
riables son bajos, lo que favorece el estable-
cimiento de monopolios u oligopolios en la 
industria y contribuye a una oferta inelástica 
a corto plazo. En caso de los proyectos gasís-
ticos los costes fijos se incrementan aún más, 
pues el contenido energético del gas es mucho 
menor que el del petróleo. Debido a que el gas 
es un bien menos fungible que el petróleo, su 
transporte ha dependido históricamente de las 
amplias redes de gasoductos, las cuales requie-
ren grandes inversiones iniciales por parte de 
los productores y distribuidores, y dificultan 
la conexión entre mercados lejanos, especial-
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mente entre varios continentes, por lo que su 
mercado permanece fragmentado, compuesto 
por tres grandes regiones: Europa, América del 
Norte y Asia-Pacífico (Orlandini, 2011; Fer-
nández y Palazuelos, 2014). 
Sin embargo, el desarrollo de los petróleos 
no convencionales7 implica unos desembolsos 
iniciales más reducidos y un período de ma-
duración más corto pero unos costes variables 
más altos y los pozos se agotan de forma más 
rápida. Ello implica que el petróleo conven-
cional tendrá una elasticidad-oferta muy baja 
respecto a los cambios en los precios y la de-
manda, y los no convencionales una oferta más 
elástica (Martín-Moreno, 2016). En cuanto a la 
demanda, la elasticidad-precio es baja a corto 
plazo pero a largo plazo es más elástica debido 
a la posibilidad de desarrollar tecnologías más 
eficientes capaces de ahorrar en consumo de 
esta materia prima o incluso sustituirla. Ade-
más, desde el año 2000 se registraron avances 
técnicos en la reducción de los costes del pro-
ceso de licuefacción del gas natural, consisten-
tes en la exposición de la materia prima a bajas 
temperaturas y altas presiones con el fin de 
convertirla al estado líquido y disminuir así su 
volumen. En estado líquido su transporte por 
buques cisterna se convierte en la alternativa 
a los gasoductos, permitiendo intercambios de 
largo recorrido (De Jong et al., 2010; Stern y 
Rogers, 2014). 
En cuarto lugar, son un recurso estratégico 
al representar dos de las fuentes más impor-
tantes del consumo energético a nivel global. 
El petróleo fue la fuente más importante, re-
presentando 32,9% del consumo total en 2015 
(World Energy Council, 2016) y predomina 
sobre todo en el sector del transporte, donde 
generó el 63% del consumo–en 1990 esa ci-
fra fue de solo 57%, lo que demuestra la esca-
sa capacidad de sustitución de dicha materia 
prima pese a las innovaciones incorporadas a 
los motores de combustión para hacerlos más 
eficientes. En otros sectores, como en el de ge-
7 Con el término hidrocarburos convencionales se refiere a la 
acumulación de petróleo y gas en un volumen discreto de 
rocas rodeadas por trampas, sellos o profundas depresiones 
de contactos de agua. Los hidrocarburos no convenciona-
les son continuas acumulaciones de petróleo y gas locali-
zadas dentro de arenas bituminosas y rocas sedimentarias 
llamadas querógeno. Dichos recursos no convencionales 
son hidrocarburos de muy alta viscosidad; o reservas de hi-
drocarburos de baja permeabilidad y porosidad. Para ambos 
casos se requiere una tecnología de extracción especializa-
da, como la fractura hidráulica (fracking) o la perforación 
horizontal (horizontal drilling) (Repsol, 2017).
neración de electricidad, sí se ha conseguido 
cierta sustitución por carbón o energías reno-
vables tras las crisis petroleras de los años 70. 
El gas natural es la tercera fuente más impor-
tante tras el carbón, representando 23,9% del 
consumo mundial en 2015, con un rol impor-
tante en la generación de electricidad –22% de 
la electricidad se obtiene de la quema de gas 
(World Energy Council, 2016). Por tanto, la 
posesión de estos recursos energéticos repar-
tidos de forma desigual por la tierra otorga no 
solamente elevadas rentas, sino también poder 
geopolítico a los países que disponen de ellos 
(Palazuelos, 2011). 
2.2. Implicaciones sobre los canales de 
transmisión de la maldición de recursos 
naturales
En primer lugar, no se constata la tendencia 
decreciente de los términos de intercambio 
respecto al petróleo, por lo que la teoría Pre-
bisch-Singer no es aplicable al crudo, como 
se muestra en los Gráficos 3, 4, 5 y 6, que re-
flejan la evolución de los índices de términos 
de intercambio para varios grupos de países. 
En el gráfico 3 se muestran los de los países 
industrializados junto a China, donde se pre-
senció una relativa estabilidad, salvo en Japón 
y China, cuyos índices empeoraron. En el grá-
fico 4 aparecen los índices de los países expor-
tadores de hidrocarburos, y la tendencia desde 
2000 fue ascendente, aunque con grandes os-
cilaciones, sobre todo por las caídas registra-
das por el precio del crudo entre 2008-2009 y 
2014-2015. Además, se observan diferencias 
importantes en la magnitud de las oscilacio-
nes según el grado de dependencia del país 
respecto del petróleo: así Noruega o Trinidad 
y Tobago muestran unas fluctuaciones menos 
acusadas que Angola, Arabia Saudí o Venezue-
la, los más dependientes de esta materia prima. 
En el gráfico 5 se reflejan los índices de los 
grandes exportadores de minerales y metales, 
que tuvieron una evolución parecida a los de 
los exportadores de petróleo, pero los ascen-
sos y caídas fueron más suaves. En el gráfi-
co 6 se muestran los de un conjunto variado 
de exportadores de productos agrícolas donde 
destaca la evolución ascendente del índice de 
Argentina, gran productor de soja, y Somalia, 
exportador de carne, pero la tendencia fue li-
geramente descendente en los países que ex-
portan otro tipo de bienes agrarios, como los 
del Caribe (al mismo tiempo exportadores de 
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productos textiles) y del Este de África. Por 
tanto, los únicos beneficiados por la mejora de 
los términos de intercambio a partir de finales 
de los años 90 fueron los grandes exportadores 
de hidrocarburos, metales y minerales, en paí-
ses agrícolas prevaleció la tendencia bajista de 
la relación de intercambio. 
De lo que no cabe duda es que la evolución 
del precio del crudo ha sido muy heterogénea 
desde los años 50, caracterizada por etapas 
de gran estabilidad, como entre 1950-1972 y 
1987-1997, y de gran volatilidad, como entre 
1973-1986 y desde 1998 en adelante (gráfi-
co 7). Esta tendencia se debe no solamente a 
la interacción de las fuerzas de la oferta y de-
manda, sino también al hecho de ser un mer-
cado con numerosos fallos (Goldthau, 2012). 
Además de presentar competencia imperfecta, 
oferta inelástica a corto plazo, información 
incompleta y asimétrica, su producción se ve 
afectada por conflictos armados y/o cambios 
en los gobiernos, y en los últimos lustros se ha 
visto sometida a la financiarización, incremen-
tando la volatilidad de los precios que crean 
externalidades negativas a nivel microeconó-
mico y macroeconómico. El precio internacio-
nal del crudo es una variable exógena para la 
mayoría de pequeños exportadores con poco 
poder de mercado, salvo para algunos grandes 
productores y exportadores. Solamente entre 
1973 y 1984, cuando la OPEP funcionó como 
oligopolio eficiente, los grandes productores 
lograron controlar considerablemente los pre-
cios y en la actualidad solo Arabia Saudí es ca-
paz de influir en ellos.8
Se pueden distinguir cuatro etapas en la tra-
yectoria de los precios del crudo entre 1960 y 
8 Nota: la escala del eje del gráfico 3 es distinta de la de los 
demás. Ello se debe a que los términos de intercambio de 
estos países industrializados apenas sufren cambios en com-
paración con el resto de economías y sería muy difícil dis-
tinguirlos con un eje entre 0 y 300.
Gráficos 3, 4, 5 y 6. Evolución del índice de términos netos de intercambio (2000=100), 1980-20157.
Fuente: Banco Mundial. 
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2017 (Parra, 2004; Gately, 2011; Palazuelos, 
2011; Aguilera y Radetzki, 2016). La primera 
etapa (1960-1972) se caracteriza por el domi-
nio oligopólico de las Siete Hermanas9, com-
plementado por el poder militar de EEUU que 
sometió a los países productores de la materia 
prima, y precios bajos fijados en general den-
tro de los grupos empresariales. Este sistema 
comenzó a sufrir fricciones a finales de los 
años 60 a medida de que los productores recla-
maron más soberanía sobre la gestión de sus 
recursos naturales y finalmente desembocó en 
la primera crisis petrolera. La segunda etapa 
(1973-1986) comienza con esta crisis y acaba 
en la caída brusca de los precios en 1986. Esta 
etapa destacó por los altos y volátiles precios 
del crudo, fijados de forma oligopólica por los 
miembros de la OPEP, que al final estimuló la 
producción en otros territorios fuera del cártel 
y generó pérdida de cuota de mercado para la 
OPEP. Para recuperarla, los países del cártel 
aumentaron la producción para expulsar la 
competencia, lo que dio lugar al comienzo de 
la tercera etapa (1987-1999), caracterizada por 
la estabilidad y precios relativamente bajos, fi-
9 Las Siete Hermanas de la industria petrolera es una frase 
creada por Enrico Mattei, presidente de Agip, para referirse 
a un grupo de siete compañías que dominaban el negocio 
petrolero a principio de la década de 1960: Royal Dutch 
Shell, British Petroleum, Esso, Mobil, Chevron, Gulf Oil 
Corporation y Texaco. Mattei empleó el término de manera 
irónica, para acusar a dichas empresas de formar un cártel, 
en detrimento de la libre competencia en el sector. 
jados sobre todo por la oferta y demanda en los 
mercados spot. 
En la cuarta etapa (2000-2017) volvieron 
la volatilidad y los precios altos, parte de los 
cuales se explican por factores de la demanda, 
concretamente al modelo de crecimiento de 
China e India, y la otra parte por la creciente 
financiarización de los mercados del crudo a 
través de los mercados de derivados financie-
ros. Esta etapa se cierra con otra caída brusca 
de la cotización desencadenada parcialmente 
por la voluntad de los miembros de la OPEP 
de recuperar cuota de mercado como en 1986, 
y que dio lugar a dos años de precios más ba-
jos y menos oscilantes en 2015 y 2017. Si ello 
significa el comienzo de otro período de pre-
cios no muy elevados y relativamente estables, 
los países exportadores se verían afectados 
negativamente por unos ingresos menores pro-
cedentes del sector, pero al mismo tiempo la 
ausencia de grandes fluctuaciones facilitaría el 
diseño de sus políticas macroeconómicas. 
Por su parte, para el gas natural no hay un 
precio único, sino que hay precios de referen-
cia para cada mercado regional, siendo las di-
ferencias notables, sobre todo entre el precio 
que se paga en América del Norte (más bajo) y 
en el Sudeste asiático (mucho más alto) (Stern 
y Rogers, 2014). Los precios del gas han es-
tado tradicionalmente ligados a una cesta de 
petróleo crudo y derivados mediante contratos 
a largo plazo y con valores generalmente infe-
riores a la cotización del crudo para facilitar la 
Gráfico 7. Precio anual del barril de petróleo, base nov. 2017, 1960-2017*
Fuente: EIA. *Nota: Los datos para 2017 son previsiones. 
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penetración del gas en el mercado como bien 
sustitutivo del petróleo, pero al mismo tiempo 
estuvieron sometidos a las crecientes oscila-
ciones del precio del petróleo. Se espera que la 
creciente interconexión de los mercados de gas 
gracias al desarrollo de numerosos proyectos 
de gas natural licuado facilite las transaccio-
nes a corto plazo, al contado y que el precio 
se determine mediante la oferta y la demanda, 
no tanto por la cotización del petróleo (gas-to-
gas-competition) (Stern y Rogers, 2014). 
Durante los años 70 y 80 los países del Golfo 
Arábigo celebraron el boom petrolero mediante 
gastos fiscales galopantes, gastando en torno al 
60-75% de sus ingresos por exportación de pe-
tróleo en productos importados y en construc-
ciones suntuosas, pero sin beneficiar la creación 
de empleo y la diversificación productiva (The 
Economist, 2005). Sin embargo, aprendieron de 
los errores cometidos en el pasado, aceptaron 
los consejos de los organismos internacionales, 
y se volvieron más cautelosos durante los au-
ges de la cotización del crudo de 2003-2008 y 
2010-2013. A parte de una acumulación sustan-
cial de dinero en sus fondos soberanos de esta-
bilización y/o de ahorro, se centraron más en la 
amortización de su deuda, en crear empleo, en 
proyectos de desarrollo e infraestructuras mo-
dernas, muchas veces a través de joint-ventures 
entre inversores privados y fondos de desarrollo 
para diversificar la economía. Ello les permitió 
afrontar las caídas de precios con mayor margen 
de maniobra sin generar grandes desequilibrios 
macroeconómicos. 
En segundo lugar, respecto a los síntomas 
de la EH, cabe destacar que el sector hidro-
carburífero es intensivo en capital (específico 
del sector y que requiere grandes desembolsos 
iniciales) que se suele importar al inicio de la 
explotación y requiere poca mano de obra di-
recta (muy especializada). Por tanto, ante un 
boom petrolero el efecto de redistribución de 
los factores productivos sería modesto, dicho 
efecto es más aplicable a auges en actividades 
agropecuarias. En cambio, tiende a dominar 
el efecto gasto mediante la entrada masiva de 
divisas, que se traduciría en mayor consumo 
privado y sobre todo público en caso de que 
la mayor parte de las rentas hidrocarburíferas 
pertenezcan al Estado. La consiguiente apre-
ciación real generaría un efecto desindustriali-
zador de forma indirecta. No obstante, muchos 
de los países hidrocarburíferos carecían de una 
industria manufacturera competitiva antes del 
descubrimiento de petróleo en su subsuelo, por 
lo que no pudieron experimentar su pérdida de 
acuerdo al modelo de Corden y Neary. Por 
ejemplo, Arabia Saudí, solo vivía del pastoreo 
y de los gastos efectuados por los peregrinos 
que se dirigían a La Meca antes del descubri-
miento del petróleo en su subsuelo. Por ello 
no se puede hablar de desindustrialización, ni 
de EH. Al contrario, fue más bien esta materia 
prima la que permitió al país desarrollar cierta 
industria petroquímica e infraestructuras me-
diante la integración vertical y horizontal, al 
igual que en los otros países del Golfo Arábi-
go (Hilaire y Doucet, 2004; Rodríguez, 2006). 
La capacidad del sector de generar eslabo-
namientos productivos hacia delante y hacia 
atrás implicaría también un crecimiento del 
producto y empleo de la rama manufacturera 
que suministra insumos para éste y transfor-
ma la materia prima extraída del primero. Lo 
mismo pasaría con los servicios relacionados 
con el sector extractor, por lo que la estructura 
productiva quedaría igualmente diversificada. 
No obstante, la estructura de dichas economías 
se tornaría dependiente de un recurso agota-
ble a largo plazo y con precios fluctuantes e 
impredecibles a corto plazo, hecho que exa-
cerbaría los ciclos económicos y dificultaría 
la formulación de políticas económicas, hecho 
que podría interpretarse como un síntoma de la 
EH. De hecho, la economía noruega, exitosa 
en la generación de efectos de arrastre para la 
economía local a partir del sector hidrocarburí-
fero, cuenta con un gran sector de proveedores 
indirectos de bienes y servicios a la industria 
petrolera en el Suroeste del país que sufrió las 
consecuencias del bajón de precios de 2015-
2016 (Wirth, 2017). 
En tercer lugar, al tratarse de recursos estra-
tégicos, de carácter point-source y capaces de 
generar altos beneficios mediante la exporta-
ción, ha surgido una visión de que el petróleo 
y el gas forman parte de la riqueza nacional 
que necesitaba ser controlada por el Estado 
para evitar que las rentas generadas fueran 
capturadas únicamente por intereses privados, 
concretamente por empresas extranjeras. Por 
ello estas materias primas han sido objetos de 
nacionalizaciones y sometidas al dominio de 
monopolios nacionales a partir de los años 70. 
La propiedad y gestión nacionales han mos-
trado firmes signos de resiliencia en muchos 
países en el sector hidrocarburífero: mientras 
que en el sector minero y metalúrgico se lleva-
ron a cabo privatizaciones durante los años 80 
y 90, muchas veces alentadas por los organis-
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mos internacionales, en el sector del petróleo 
y gas permaneció la propiedad estatal (Arroyo 
Peláez y Cossío Muñoz, 2015; Aguilera y Ra-
detzki, 2016). Este hecho aumenta la probabi-
lidad de sufrir los efectos perjudiciales de los 
modelos centralizados de la dimensión institu-
cional. 
Varios autores afirman que en general la ri-
queza petrolera tiene un efecto nocivo sobre 
la democracia de los países productores. Smith 
(2004) y Ross (2015) expresan que la abun-
dancia de petróleo aumenta la permanencia de 
los regímenes políticos autoritarios y corruptos 
en los países en desarrollo que la poseen en 
comparación con los otros países en desarrollo 
que no disponen de ella mediante el ejercicio 
del padrinazgo10. Adicionalmente, incremen-
ta la probabilidad de surgimiento de conflic-
tos armados en países de renta media y baja, 
especialmente en zonas habitadas por grupos 
étnicos marginados. Por tanto, la posesión de 
este recurso está muy sometida a los canales de 
transmisión de la maldición de los recursos na-
turales, especialmente a través del componente 
institucional, en concreto mediante deficiente 
definición de los derechos de propiedad y la 
búsqueda de rentas. Lujala (2007) matiza que 
dichos conflictos solamente ocurren cuando se 
trata de hidrocarburos onshore, ya que las ins-
talaciones offshore son más fáciles de proteger. 
Mehlum et al (2011) y Ross (2015) subrayan 
que la riqueza petrolera también puede refor-
zar la democracia en países donde el descubri-
miento se realizó después de haber establecido 
instituciones sólidas, como demuestran los ca-
sos de Noruega y EEUU. 
3. Conclusiones
En este trabajo se ha expuesto que la pose-
sión de abundantes recursos naturales puede 
resultar contraproducente para el desarrollo 
económico de los países, a pesar de que en 
principio sería lógico pensar que disponer de 
recursos esenciales para la vida humana es una 
10 Por ejemplo, durante la convulsión provocada por la prima-
vera árabe en 2011 las petromonarquías del Golfo Arábigo 
frenaron la expansión de las protestas mediante un generoso 
paquete de gastos, que incluyeron puestos de trabajo para 
más funcionarios, aumento de los salarios públicos, becas, 
prestaciones del paro y pensiones en un contexto de altos 
precios del petróleo (Gause, 2013). En Arabia Saudí el as-
censo al trono del nuevo monarca en 2015 fue acompañado 
de la expansión de dádivas gubernamentales para establecer 
la popularidad del rey.
ventaja. Se ha repasado la literatura sobre la 
problemática de la maldición de los recursos 
naturales a través de sus cuatro posibles cana-
les de transmisión: el comportamiento de los 
precios de los recursos naturales (volátil y con 
tendencia menguante), la enfermedad holan-
desa, la escasa capacidad del sector primario 
de generar eslabonamientos productivos y tec-
nológicos, y el defectuoso funcionamiento de 
las instituciones en los países exportadores de 
materias primas. No obstante, no hay acuerdo 
en la literatura especializada sobre la existen-
cia de una tendencia secular a la baja en el 
precio de las materias primas, sobre todo tras 
los incrementos de valor registrados por mine-
rales, metales e hidrocarburos en los últimos 
quince años. Tampoco existe acuerdo sobre la 
presencia de EH en todos los casos, aun cuan-
do haya manifestaciones claras de algunas de 
sus síntomas, y muchos los consideran como la 
manifestación de cambios en las ventajas com-
parativas de los países más que una epidemia. 
Últimamente se han publicado estudios sobre 
experiencias exitosas en cuanto al potencial de 
los recursos naturales para generar eslabona-
mientos productivos, lo que refutaría aún más 
la problemática de la EH. Finalmente, median-
te la introducción del factor institucional se 
pueden explicar los éxitos o fracasos en cuanto 
a la mitigación de los síntomas de la EH, la 
creación de eslabonamientos productivos y la 
diversificación de la economía, es decir, a tra-
vés de esta dimensión se pretende superar la 
visión determinista sobre la especialización en 
recursos naturales. Sin embargo, hay un canal 
de transmisión de la maldición sobre el cual 
hay acuerdo unánime: el comportamiento vo-
látil de los precios de los recursos naturales, 
sobre todo en los últimos años, al que hay que 
sumar la problemática de la agotabilidad en 
caso de materias no renovables. 
Estas dos últimas características son muy 
propias de los hidrocarburos, puesto que la 
volatilidad de su precio ha aumentado desde 
el año 1997 y se trata de unos recursos esca-
sos y finitos, pese a que las previsiones sobre 
reservas sufren cambios al alza año tras año. 
Esta incertidumbre sobre la evolución futura 
de los precios internacionales crea retos para 
los agentes privados, pero sobre todo para el 
Estado, ya que en la mayoría de los países ex-
portadores éste participa en las rentas genera-
das por el sector hidrocarburífero, particular-
mente a través de participación directa pero 
también mediante la recaudación de tributos. 
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